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要 旨
企業の稼ぐ力は営業利益にあらわれる。その営業利益は資本金 10 億円以上の非金融法人企業全産業
で，2019 年度の減益により，リーマン・ショック前の最高水準である 2007 年度を下回った。しかも，営


























































































































第⚓四半期には 8.02 兆円を見る。そののち 2018 年
第⚓四半期には既往ピークを更新して 37.81 兆円に

























削減したのである。その額，1991 年から 2009 年ま
での不動産価値減少分 275 兆円に対して，負債減少























の純利益で株価を割った Cyclically Adjusted Price
Earnings Ratio（CAPE）の考え方に倣ったものであ















































実際，名目GDPは，1997 年の 534 兆円から 2018 年
の 547 兆円までほとんど伸びていない。同時期の売
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